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รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

FSMART
ฟอร์ท สมาร์ท เซอร์วิส 

ก ำไรเตบิโตก้ำวกระโดด

จำกกำรเพิม่สัดส่วนถอืหุน้

ใน FVD เดมิ 19.34% เป็น 26%

HOLD

• ก าไรเติบโตก้าวกระโดดจากการเพิม่สดัสว่นการถอืหุน้ใน FVD…จากการประชุม AGM เมื่อ
21/4/65 มีมติเพ่ิมทุน FVD (เต่าบิน) ในช่วง 2Q65 ท าให้ FSMART ถือหุ้นใน FVD จาก
19.34% เป็น 26% และชว่ยให้ FSMART สามารถรับรู้ก าไรจาก FVD เพิ่มขึ้น นอกจากน้ี FVD
มีแผนท่ีจะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ในปี’66 โดยหลัง FVD เข้าจดทะเบียนในตลาด
ทรัพย์แล้ว สัดสว่นการถือหุ้นของ FSMART ยังคงเกิน 20% ท าให้สามารถรับรู้ก าไรจาก FVD
ได้ต่อไป ขณะที่ปัญหาคอขวดการผลิตตูเ้ต่าบินเริ่มคลี่คลายลง ท าให้สามารถเพิ่มก าลังผลติจาก
เดือนละ 300 ตู้ เป็น 500 ตู้ ในเดือน พ.ค.น้ี เราคาดก าไรสุทธิของ FVD ปี’65-67 ท่ี 344 ล้าน
บาท, 1,005 ล้านบาท และ 2,159 ล้านบาท ตามล าดับ ภายใต้สมมติฐานจ านวนตู้ที่ 5,000 ตู้,
10,000 ตู้ และ 20,000 ตู้ ตามล าดับ และ ARPU 50 แก้ว

• ธรุกิจตู้ Mini ATM จะเริม่น่าสนใจเม่ือเขา้เฟส 2…หลัง FSMART เริ่มเปิดตัวบริการถอนเงินผ่าน
ตู้บุญเติม เมื่อ 4Q64 จ านวน 200 ตู้ เพื่อทดลองตลาด โดยเริ่มเฟส 1 เปิดให้บริการถอนผ่าน
Application ของ KBANK และ SCB อย่างไรก็ตาม FSMART จะเริ่มเฟส 2 ได้ในช่วง 3Q65
ซึ่งให้บริการถอนเงินผ่านบัตรประชาชน ซึ่งเรามองว่าเป็นการเข้าถึงกลุ่มเป้าหมายของ
FSMART มากกว่าบริการในเฟส 1 ขณะที่กลยุทธ์ปี’65 จะเพิ่มกลุ่มลูกค้าเป้าหมายเป็นแรงงาน
ต่างด้าว และเพิ่มการท าธุรกรรมอีก 2 ธนาคาร จากเดิมท่ีมีอยู่ 7 ธนาคาร

• ปรับค าแนะน าจาก “ซือ้” เป็น “ถอื”…โดยประเมินราคาเป้าหมาย FSMART ปี’66 ท่ี 27.00 บาท
ด้วยวิธี SOTP ใหร้าคา FSMART ท่ี 15.74 บาท ด้วยวิธี DCF และ FVD ท่ี 11.28 บาท อิง PEG
ท่ี 1 เท่า โดยคาดหวังการเติบโตของ FVD ท่ี 40% ไปอีก 2-3 ปี ข้างหน้า

Target 27.00 tb 
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